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2 〔論　説〕
1　はじめに
　日本の民事基本法制の一翼を担う信託法は，全面的な現代化を図る必要が
あるとの認識に基づき，平成16年9月に法制審議会の専門部会として信託
法部会が設置され，改正に向けての議論がスタートした。この時の信託法改
正の検討論点の一つとして「自己執行義務の緩和」が取り上げられた1）。
　旧信託法では，信託は契約等の方法で特定の者（受託者）が一定の目的
（信託目的）に従って，財産の管理・処分等をすべきものであり，受託者は
委託者からの信頼を受けて信託事務を行うのであるから「信託事務は受託者
自身が行うのが原則である」と考えられており，旧信託法下では「信託行為
二別段ノ定アル場合」「已ムコトヲ得サル事由アル場合」に限り，信託事務
の処理の外部への委託が可能と考えられていた（旧信託法第26条）。
　しかし，社会の分業化・専門化が進むにつれて，信託事務のすべてを受託
者が処理することを前提とするのは現実的ではなく，必要に応じて第三者に
対して信託事務の処理の一部を委託することを受託者に認めることが受益者
の利益にも適うと考えられるようになってきた。また，一定の要件のもとで
受託者義務の合理化を進めることも重要視されるようになり，信託事務の処
理の第三者への委託は受託者の義務ではなく，受託者の権限で行えることが
新信託法で明確にされた（新信託法第28条）。この改正点について新信託法
の立法担当官は，「新信託法では，受託者が委託することができる『信託事
務』および『第三者』の範囲については，信託事務の内容や第三者の性質に
着目した制限は設けていないので，受託者が信託事務の処理を第三者に委託
1）法制審議会信託法部会第4回会議（2004年11月9日開催）議事録，第11回会議
　（2005年3月11日開催）議事録等。
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することができる場合を旧法に比べて実質的に拡大し，委託にかかる『信託
事務』の内容・性質に拘わらず，委託を受けた者は原則としてすべて『第三
者』に当たる」と説明する2＞。
　ところで，日本では過去に，土地信託や開発型の流動化目的の不動産信
託（実務では不動産管理処分信託が用いられるのが一般的である）における
建築工事について，「建物を建てること自体が信託事務なのか，それとも建
築工事の発注が受託者の職務であり，適切に請負契約を締結することが信託
事務なのか」「建築工事を受託者たる信託銀行が建築業者に依頼する行為は，
信託事務の処理の第三者への委託に相当するのか」ということが議論されて
いた。実務上は，建築工事そのものが信託事務とされた場合，建築能力を有
さない信託銀行が建築工事について責任を負うべきか否かという点が大きな
関心点であったが，この問題は，新信託法施行により，受託者が信託事務の
処理を委託できる範囲が広がったことから問題とならないとの指摘もあり3），
一転して決着したかのように思われた。しかしながら，そもそも建築業者以
外の者が受託者となる場合に，建築工事を行うこと自体を信託事務と位置付
けることがはたして適当なのかという疑問はいまだに残るところであり，新
信託法が定着し始めてきた現在，この論点が識者座談会のテーマとして取り
上げられている4）。
　信託は常々「受託者と呼ばれる者に課される義務または義務の総体を表す
ものが信託である」5）といわれ，信託事務の処理の範囲は「受託者の自己執行
義務の範囲はどこまでか」というように自己執行義務のあるべき姿とともに
2）寺本昌広『逐条解説新しい信託法〔補訂版〕』15，108～111頁（商事法務，2008年）。
3）道垣内弘人ほか「パネルディスカッション新しい信託法と実務」ジュリスト1322
　号23頁〔沖野発言〕（2006年）。
4）能見善久ほか「信託法セミナー受託者の義務（2）」ジュリスト1431号88～104頁
　（2011年）。
5）W．J．　iMowbray，　Lewin　on　trusts　l6th　Edition（1964）．
4 〔論　説〕
論じられてきた6）。このように受託者義務から信託のあるべき姿を考えるこ
とは自然なことなのかもしれないが，善管注意義務をはじめとする受託者義
務の任意法規化が進み，信託の当事者の権限（・権利）と義務との関係が，
従来よりも明確にされている現代の信託においては，自己執行義務からでは
なく，信託目的を達成するために必要となる受託者の職務や権限がどのよう
にして定まっているのかという切りロから，信託事務の範囲を確定させる必
要があるように思われる。
　そこで，本稿では，不動産信託における建築工事を例に挙げながら，まず
受託者が為すべき信託事務の範囲の定め方について検討する。そして，従来，
信託事務の範囲の定め方を議論する際に，これと紐付けされて議論されてき
た受託者の自己執行義務について，英米の信託ではどのように考えられてい
るのかを若干考察することとしたい。
ll　信託事務の範囲と自己執行義務との関係
1．不動産信託における建築工事の取り扱い
（1）建築工事を受託者の信託事務と捉える見解
A．識者見解
　現在の不動産信託の受託者は，信託銀行であるのがほとんどだと思われる。
この場合，受託者は建設業を営んでおらず，建築能力を有さないと考えるの
が一般的であるが，不動産信託における建物の建築は，受託者の自己執行義
務との関係で，信託銀行等の建築能力を有さない者が受託者であっても，こ
れを信託事務と捉えるべきといった見方がされていた。例えば，能見教授は
6）例えば，南波洋「受託者の自己執行義務に関する一考察」信託法研究第29号67～
　74頁（2004年）など。
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土地信託について以下の見解を述べている7）。
　見解①：能見善久教授
　土地信託において建物を建築業者に建設させることは，土地信託の受託者
の本来的事務から外れた仕事をするのではなく，まさに土地信託の信託事務
そのものである。
　現在は，信託銀行が受託者であるため，信託銀行自身が建設することを委
託者も期待していないが，将来，不動産業者や建設会社が受託者になった場
合を考えると，建物建設は受託者が行うべき仕事である。したがって，信託
銀行が受託者である場合に，建設業者という他人を使うことができるのは，
信託行為が許容しているからとみるべきである。
また，藤田友敬教授からは以下の趣旨の見解が示されている。
　見解②：藤田友敬教授8）
　信託銀行が受託者となる土地信託において，受託者が自ら建物を建てる義
務を負った上で，実際の履行をアウトソースするという内容（法律構成）の
信託契約を締結しても，それにはあまり違和感はない。
　違和感を感じない理由は，例えば運送契約では，自らは運送手段を持って
いないNVOC（Non－vessel　operating　carrier）と呼ばれる運送人が，荷受人
との間で運送契約を結び，運送人として運送の義務と責任を負った上で，実
7）能見善久『現代信託法』111頁（有斐閣，2004年）。
8）能見ほか・前掲注（4）91頁〔藤田発言〕。なお，藤田教授は土地信託における建築
　工事について「受託者がだれか適切な人を選んで，建てさせるという義務を内容とす
　る信託契約であるといった法律構成をあえてとる必要があるのかという感じはするが，
　それは，信託契約の文言次第である。」という見解も示しており．後述する建築工事
　を受託者の信託事務と捉えない見解を否定はしてはいない。
6 〔論　説〕
際の運送については下請運送人にやらせるという取引の形態がよくみられる。
　土地信託についても，受託者が自らが建物を建てる義務を負った上で，実
際の履行をアウトソースするという内容の信託契約にもあまり違和感を感じ
ない。
B．小括
　上記の能見教授の見解は，土地信託という商品性，すなわち土地（更地）
に建物を新築してその建物を賃貸運営することで得た収益を，委託者兼受益
者に還元することが信託の目的であり，この目的を達成するには建物の建築
は必要不可欠なことなので，建物の建築そのものは信託事務（受託者が本来
的になすべき事務）であるとするものである。
　これは，「信託における信認関係（fiduciary　relation）は，受託者がみず
から信託事務を処理することを，要求する9）」「信託は当事者の信頼関係を基
礎とするものであるから，受託者がみずから信託事務を処理すべきことは当
然であって，みだりに他人に信託事務の代行をゆだねるべきではない10）」と
いった自己執行義務との関係に着目した見解である。そして，信託銀行が受
託者となる土地信託では，建築工事を受託者が為すべき信託事務と位置付け
たときに，信託銀行は建築工事を行う能力を備えていないので，これを外部
に委託することを許容する必要があるので，信託行為の定めで建築業者を利
用することを認めていれば，例外として外部に建築工事を委託することがで
きると解釈したのであろう。
9）四宮和夫『信託法〔新版〕』237頁（有斐閣，1989年）。
10）松本崇『特別法コンメンタール信託法』168頁（第一法規1974年）。
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（2）建築工事を受託者の信託事務と捉えない見解
A．識者見解
　（1）の見解に対して，土地信託における建物の建築は受託者の信託事務と
捉えるべきではないといった見解が実務家を中心に示されている。主な見解
は以下のとおりである。
　見解①：福井修氏ll）
　土地信託において受託者がビルの建設を行うべく建設会社と請負契約を締
結するが……建設会社の過失により，信託財産が殿損したとしても，受託者
に建設会社の選任や監督上の過失がない限り，受託者の損害賠償義務には直
結しない。ビルの建設自体も自己執行義務の範囲内とは考えられていないか
らである。
　土地信託についていえば，信託土地にビルを建てるが，信託銀行自身がビ
ルを建てることは想定されておらず，ビルは建設会社が建設し，信託銀行は
建設会社と請負契約し，その後は工事の進捗状況をチェックすることが想定
されている。この場合，建設会社を受託者の代人や履行補助者と位置付ける
必要はないと考えられる。……自己執行義務の範囲外の行為に係る第三者使
用については，受託者はその選任・監督責任について善管注意義務を問われ
ることになり，自己の故意・過失行為について責任を問われる過失責任主義
の原則形に戻ることになろう。
見解②：田中和明氏12）
土地信託を委託するに際して，委託者は受託者に対して直接建物を建築す
11）福井修「信託におけるカストディアン」道垣内弘人・大村敦志・滝沢昌彦編著『信
　託取引と民法法理』207，211～213頁（有斐閣，2003年）。
12）能見ほか・前掲注（4）89～91頁〔田中発言〕。
8 〔論説〕
るということを期待していないし想定もしていない。にもかかわらず，建物
の建築というものを信託事務の範囲に含めるということが疑問。
　委託者は受託者が建物を自ら建築することを想定していないのに，信託契
約の中で，信託の目的として「建物を建築する」というように書いてしまっ
ているので，建物の建築は，その信託事務の範囲内の行為と位置付けられて，
受託者が自らできないのであれば，委託できるのが当たり前だという理屈に
なってしまっているのではないか。
　委託者が，そもそも期待しておらず受託者が自ら行うことができないと
思っているようなものは，信託事務の範囲外であり，その信託事務の範囲外
のものについて委託するというのはなにかおかしいのではないか。
　建築会社は，信託の中の委託先である「第三者」ではなくて，契約の相手
方としての「第三者」ではないか。
　見解③：井上聡氏13）
　土地信託であれば，信託銀行は，建物を建てることを託されているのでは
なくて，建築業者を雇って建築業者に建物を建てさせることを託されている
のではないか。
　信託契約に，その土地の上に建物を建てて，人に貸して管理運用する等と
信託目的が書いてあるときに，合理的にその文言を解釈すれば，それは，あ
くまでもプロの施主としてゼネコンなり何なり使いこなして立派に建物を建
ててほしいということだろうと読めるのではないか。
B．小括
　上記の見解は，信託銀行が行えない建築工事を信託事務と位置付けてこれ
を受託者に自身の力で実行させるのは難しく，かつ，そもそも委託者もその
13）能見ほか・前掲注（4）90頁〔井上発言〕。
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ような意図を有していないという観点からの意見である。
　確かに，受託者の立場からすると，自らが行えない業務を信託事務にされ
てしまうのは，受益者に対する義務を履行する上で，悩ましい。特に旧信託
法下においては，仮に建築業者に請負工事を委託することが許容される方法
があるにしても，強い自己執行義務が受託者に課されていることを根拠とし
て，当該建築業者が破たんし，代替の建築業者が見つからなければ，受託
者自身が建築工事をしなければならないのかもしれないといった漠然とした
不安があったのではないかと思われる。また，そこまでの不安は持たなくて
も，建築能力を有さない受託者が建築業者の監督等をすることができるのか
といった問題意識からでてくる疑問だと思われる。
　上記の問題意識は，土地信託の創成期には話題とされていなかったようで
あるが，土地信託がある程度普及，成熟してきた段階で，このような疑問が
ふとわいてきたものと思われるω。
2．私見
　上述の通り，不動産信託における建築工事はそもそも信託事務に該当する
のかしないのかといった「信託事務の範囲」の在り方については，統一的な
見解がないのが実情である15）。そこで，次節では受託者が為すべき事務（信
託事務）の範囲の定め方について，私見を述べることとしたい。
14）筆者が調べた限りであるが，土地信託創設当初は，建築工事を信託事務と捉えるの
　か否かといったことは特段論点とされていなかったようである（例えば，吉田光碩
　「土地信託について」法律時報57巻10号145～153頁（1985年），田中実「土地信託
　の法的検討と問題点」法律時報58巻2号52～57頁（1986年）等）。
15）能見ほか・前掲注（4）。「信託法セミナー受託者の義務（2）」の座談会では，この問
　題は信託行為の定め方次第で解釈が変わるものであり，土地信託における建築工事は，
　信託法上，位置付けることも位置付けないことも，いずれも可能という方向でいった
　ん議論が終了している。
10 〔論　説〕
（1）信託事務の範囲の定め方
　日本の信託では，後述する英米の信託における自己執行義務の考え方から
影響を受けていることもあり，信託は委託者の受託者に対する個人的・主観
的な信認関係（丘duciary　relation）にその基礎を置くものであり，そこでは，
受託者本人の人格・知識・事務処理能力等の個人的財産管理能力が問われて
いるのであって，受託者が安易に第三者に信託事務を委ねることが許されず，
こうした信託の本質に由来して，受託者には自ら信託事務を処理することが
要求される（自己執行義務が課せられている）と従来は考えられていた16＞。
　ここで受託者が自ら処理することが求められる「信託事務」とは何かとい
うことであるが，信託法上「信託事務」という定義は設けられていないのが
実情である。そして，この点については，「信託財産の管理または処分およ
　　　　　　．　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　
びこれに付随した一切の事務」が信託事務であるという説明がなされること
もあり17），あたかも受託者が為すことすべてが信託事務であるかのように思
われるが，このような解釈をする必要は必ずしもないと考える。なぜならば，
信託事務の範囲をどのようにして決めるのかという問題は，基本的に受託者
の職務は何であるのかという問題と同一であり，この受託者の職務は信託行
為の具体的な定めによって取り決められるのが原則だからである18）。
　上記前提により，受託者が負うべき義務は，この信託行為の定めで決めら
16）四宮・前掲注（9）237頁、松本・前掲注（10）168頁，上山泰「『代人』使用の法的
　問題点一受託者との責任分配を中心に一」信託178号47頁（1994年）。
17）信託協会編『新版信託実務用語辞典』165頁（金融財政事情研究会，2002年）。
18）新信託法第23条は，受託者は信託の目的達成のために必要な行為を行うことができ
　ることを明確にするため，受託者の権限の範囲は広範にわたることを明示しつつ，同
　条但書でこれに制限を加えることができるという規定になっているが，旧信託法第4
　条は「受託者ハ信託行為ノ定ムル所二従ヒ信託財産ノ管理又ハ処分ヲ為スコトヲ要
　ス」と規定し，受託者の職務すなわち信託事務の範囲は信託行為の定めによること
　を示している。
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れた受託者の職務に対して課されるものと考えるのが適切と考える19）。この
ように考えた場合，信託行為の定めで「○○の事務は，信託事務とはしな
い20）」と定めれば，信託の受託者がある行為をすることを他人に依頼したと
しても，それは信託事務の処理を依頼したのではなく，単に民法（一般法）
上の委任等が適用される形でその事務処理を依頼したと解釈するのが適当で
はないだろうか。この場合，受託者は新信託法第35条の責任は負わないこと
になるが，取引の相手方を誰にするのか等は受託者の裁量・判断によって決
まるので，これらの選任について受益者に対して善管注意義務を負うことに
なる。したがって，受託者は信託事務に位置付けられない事務を第三者に依
頼した場合，当該第三者の選任について，不適当な選任をした場合には善管
注意義務違反を問われることになる。このような解釈を用いれば，受益者保
護の観点からも問題は生じないのではないだろうか。
（2）不動産信託における建築工事は受託者の信託事務なのか
　上記のとおり，信託事務の範囲，すなわち受託者がなすべき仕事（職務）
はどのように決めればよいのかということは，信託行為の具体的な定めで決
められる。したがって，不動産信託における建築工事を信託事務とするか否
かについては，信託行為の定めをどのようにするのかで決まるものと考える。
そして，受託者が負うべき義務もまた，この信託行為によって定められた信
託事務の処理に関して課されるものと解する。この考え方に基づき，以下で
は旧信託法と新信託法に分けて，不動産信託における建築工事の規定の仕方
19）四宮・前掲注（9）65頁。
20）「rOOの事務は，信託事務とはしない』とした場合における当該『○○の事務』に
　ついては，受託者以外の第三者による処理が必要なときは，通常．委託者が当該第三
　者に対して事務処理の委任等をする（契約関係を結ぶ。）ことになるものと考えられ
　る。」との見解も一部で示されている（村松秀樹ほか『概説新信託法』83頁（金融財
　政事情研究会，2008年））。
12 〔論　説〕
について整理する。
A．1日信託法
　信託銀行が受託者となる土地信託の場合，信託銀行自体は建築業を営んで
いないので，自ら建物を建築することができない。したがって，信託行為の
定めで「建築工事そのものは信託事務とはせず，受託者の仕事は建築工事の
発注である」旨を明記した場合，この信託における建築工事そのものは受託
者の業務ではなく，当該工事を請け負った建築業者の固有の業務として扱わ
れる。そして，受託者は当該工事の目的物の引き渡しを受けるまでは，この
工事自体の責任を負うことはなく，建築業者の選定について善管注意義務を
負うと解されよう。
　なお，建築工事そのものを信託業務と位置付けた場合は，信託行為の定め
で建築工事を外部に依頼することが許容されていると解されるので，受託者
は旧信託法第26条の選任・監督責任を負うと考える。
B．新信託法
　新信託法では，信託行為で建築工事を第三者へ委託することができる旨の
定めがあれば当然委託することができる（新信託法第28条1号）。また，建
築工事に関する明示的な定めがなくても土地信託の目的に照らせば，外部に
建築工事を委託するのは相当であると認められるだろう（同条2号）。
　なお，建築工事そのものは信託事務とはせず，受託者の仕事は建築工事の
発注とした場合のメカニズムは旧信託法で述べた法律構成と同じと考える21）。
21）建築工事を信託事務と位置付けた場合，「建築資材は信託財産なのか」「建築建物は
　いつから信託財産になるのか」といった点も論点の一つになる。この点は新築工事と
　既存建物の増改築工事とに分けて整理する必要があると考える（基本的に民法の一般
　原則に従えぱよいと考える）。
　（1）新築の場合
　一般的に材料を建設業者が拠出しているときは，建物の所有権は原則として建設業
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3．英米の信託における受託者の自己執行義務の考え方
　日本における受託者の信託事務の範囲並びにその信託事務の委託に関する
考察は，いったん終了し，ここからは，信託事務の範囲と対となって議論が
されてきた受託者の自己執行義務について，英米の信託ではどのように考え
られていたのかを若干論じることとしたい。
（0　イギリスの信託
イギリスのエクイティの伝統的なルールの中に「委任を受けた者は委任す
者にあるとされる。したがって，施主である信託銀行が完成した建物についての引き
渡しを受けるまでは，当該建物は信託財産になることはない。但し，特約を付して当
該建物を信託財産とすることも可能であり，その場合にはその特約の定めた時期に受
託者は建物を信託財産として所有することになろう。
（2）既存建物の増改築工事の場合
　建物が既に信託財産となっているときにその建物の増改築工事を行った場合，当該
建物に付け加えられる建築資材（例えば階段エレベーター等）は，それらを建築現
場に持ち込んだ時点ではまだ信託財産とはならず，取り付けた段階で「附合」により
信託財産になると考える（民法第242条第1項）。したがって，建築資材（動産）を
既存建物（不動産）に取り付けると，建築業者はその時点からそれら動産の所有権を
主張できないことになる。
　なお，増改築工事中において，建設中の建物の所有権が受託者に移転していないと
きに，増改築部分の外壁が壊れ，事故が発生した場合に，受託者と建築業者のいずれ
が被害者（第三者）に対して責任を負うのかという点は以下の通りと考える。
①増改築時に用いる建築資材が信託財産となっていない場合
　増改築時に使用する建築資材がまだ信託財産となっていない場合は，建築業者が被
害を受けた第三者に対して責任を負うことになる。なぜならば当該建築資材の所有者
は建築業者にあり，その所有権が受託者に移転していない段階では，受託者は民法第
717条の責任（土地の工作物等の占有者及び所有者の責任）を負うとは言えないから
である。
②増改築時に用いる建築資材が信託財産となっている場合
　増改築時に使用した建築資材が信託財産となっている場合，上述とは反対に受託者
は所有者責任を負うこととなり，被害者（第三者）に対して責任を負うことになる。
14 〔論説〕
ることができない（delegatus　non　potest　delegare22））」という法格言がある。
これは下記裁判例にもあるとおり，委任関係だけでなく信託関係においても
適用されていた23）。
Turner　v．　Corney（The　Master　of　Roll　Langdale’s　comment）24）
　他人の利益のために財産を管理することを引き受けた受託者は，第三者
に受託者義務をシフトさせる権利はない。もし，受託者が代理人を雇うな
ら，受託者は彼らが引き受けた義務を受益者に対して負ったままである。
　委託者が受託者にある役割を依頼するのは個人的信頼（Personal
Con丘dence）に基づくものであり，「委任を受けた者は委任することができ
ない」というのは，受託者の義務の道義的な原理を反映している。このよう
なことからイギリスの信託でも当初は，Non－delegation　rule（いわゆる自己
執行義務）が採用されていた。これは当時，受動的な信託が多かったからだ
と思われるが，このような信託は17世紀中には減少し，その後はアクティ
ブな信託が増え始めた25＞。
　そして，18世紀から19世紀にかけてイギリスでは，工場制機械工業の導
入による産業の変革と，それに伴う社会構造の変革（産業革命）が生じ，市
22）　英言吾表言己は　“adelegate　is　not　able　to　delegate”。
23）Charles　Mitchel1，　Hayton　and　Mitchell　Commentary　and　Cases　on　the　Law　of
　Trusts　and　Equitable　Remedies　13th　edition，　at　405－406（2010）．
24）（1841）5Beav．　at　517，原文は次の通り。
　“trustees　who　take　on　themselves　the　management　of　property　for　the　benefit　of
　others　have　no　right　to　shift　their　duty　on　other　persons；and　if　they　employ　an
　agent，　they　remain　subject　to　the　responsibility　towards　their　cestuis　que　trust，　for
　whom　they　have　undertaken　the　dutゾ
25）Jerome　J．　Curtis，　Jr．，　THE　TRANSMOGRIFICATION　OF　THE　AMERICAN
　TRUST，31　REAL　PROPERTY，　PROBATE　AND　TRUST　JOURNAL　251．
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民革命とともに近代の幕開けを告げた。そのような最中，エクイティは
Non．delegation　ruleという厳しい原則については，①法律的必要性（Legal
necessity）または②慣習上の必要性（Moral　necessity）が認められれば，
他人の手を借りてもよいとの見解を示した26）。なおTこれらの必要性につい
ては以下の旨の説明がされている27）。
①法律的必要性（Legal　necessity）
　もし受託者が（信託事務の）履行を委託し，他人がこれを引き受ける場
合には，その事務を引き受けた者には，責任が生じない。なぜならばそ
の履行への関与は必要だからである。
②慣習上の必要性（Moral　necessity）
　受託者はその信託のために合理的に，そしてビジネスの慣習に従って行
動しなければならない。
26）（1754）Ambler　218．
27）（1754）Ambler　21＆原文は次の通り。
　℃ourts　of　law，　and　equity　too，　are　more　strict　as　to　executors　and　administrators：
　but　where　trustees　act　by　other　hands，　either　from　necessity，　or　conformable　to　the
　common　usage　of　mankind，　they　are　not　answerable　for　losses．
　There　are　two　sorts　of　necessities：
　1st，　Legal　necessity．
　2d，　Moral　necessity．
　As　to　lst．　A　distinction　prevails　where　two　executors　join　in　giving　a　discharge
　for　money，　and　one　of　them　only　receives　it，　they　are　both　answerable　for　it，
　because　there　is　no　necessity　for　both　to　join　in　the　discharge，　the　receipt　of　either
　being　su缶cient；but　if　trustees　join　in　giving　a　d三scharge，　and　one　only　receives，
　the　other　is　not　answerable，　because　his　joining　in　the　discharge　was　necessary．
　2d，　Moral　necessity，　from　the　usage　of　mankind．　If　trustee　acts　as　prudently　for　the
　trust　as　for　herself，　and　according　to　the　usage　of　business．　If　trustee　apPoints　rents
　to　be　paid　to　a　banker　at　that　time　in　credit，　and　the　banker　afterwards　breaks，　the
　trustee　is　not　answerable．”
16 〔論　説〕
　また，このような社会構造の変化は金融市場にも表れることとなり，Non－
delegation　ruleは金融市場における投資の専門的技術を備えた専門家へ投資
機能を移譲することができるようにする必要性のある受託者に対してあまり
にも厳しいルールと捉えられるようになった。そのようなことで，イギリス
の信託で，早い段階から信託の受託者があらゆることすべてを受託者自身で
行うことができない28）ことを認め，裁判所は，次のような場合には，受託者
は委任することが正当化されると考えられていた29）。
　①信託証書で認められている場合（authorized　in　the　trust　instrument）
　②委任が合理的に必要であった場合（reasonably　necessary）
　③通常の慣行として行われる場合（the　ordinary　course　of　business）
　なお，受託者は，信託事務の処理を代理人に委託する場合には，合理性を
もって当該代理人を選任し，監督し続けなければならず，①受託者から代理
人への委任は，それが合理的に見て必要であり，通常の事業慣行に則った委
任である限り，許されること，②この場合，選任監督上の過失がない限り受
託者には代理人の過失につき責任がない，という原則もこの頃に示された30）。
これはイギリスにおけるprudent　man　ruleの先駆けとも言われている31）。
　このようにイギリスの信託では，すべての信託事務を受託者が一人で常に
行わなければならないというのは，現実には不可能であり，むしろ信託事務
の効率的な執行という観点からは，そうすることは好ましくない場合が少な
くないという見方が早くからなされていた。そして，イギリスの信託の基本
28）Speight　v．　Gaunt（1883）9App　Cas　1．’＿in　the　administration　of　a　trust　a　trustee
　cannot　do　everything　for　himself，　he　must　to　a　certain　extent　make　use　of　the　arms，
　1egs，　eyes　and　hands　of　other　persons．
29）Charles　Mitchell，　Hayton　and　Marshall　Commentary　and　Cases　on　the　Law　of
　Trusts　and　Equitable　Remedies　llth　edition，　at　632（2001）．
30）Charles　Mitchell，　supra　note　23，　at　405，
31）樋口範雄『アメリカ信託法ノートll』107～108頁（弘文堂，2003年）。
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法である1925年受託者法（Trustee　Act）では，これまでの判例の枠を超え
て，信託事務の処理を第三者に委ねることは受託者の義務からではなく，受
託者の権限と捉えて，委託できる先を拡大し，第23条1項では，ソリシター，
銀行，ブローカー等を含めて，受託者は代理人として雇い入れた者に信託事
務を執行させることができると定め32），さらに，第25条では，期間限定で
はあるが，受託者に代わって完全に当該信託の全部の事務の委任を許容す
る例外まで規定した33）。また，そこから75年の時を経て改正された2000年受
託者法では，より代理人の活用が柔軟に行えるようにと第4部（第11条～
第27条）で，代理人（agent），名義人（nominee）及び保管人（custodian）
の法的な意義等が明確になった34）。
（2）アメリカの信託35）
　初期のアメリカの信託に関する判例では，受託者は厳密な必要性が認めら
れる場合に初めてその権限を第三者に委譲することができるとされていた。
また，この権限の委譲は非裁量的な事務についてのみ認められ，受託者が履
行の選択をする裁量的事務に関する権限の移譲は認められないという形で判
例法理が醸成されていくこととなった36）。この区別がアメリカの裁判所では
ストレスとなっていたが，第3次信託法リステイトメント37）が公表されるま
32）Trustee　Act　1925（48　statutes　257），　section23（1）．
33）Trustee　Act　1925（48　statutes　257），　section25．
34）Charles　Mitchell，　supra　note　23，　at　406－413．
35）アメリカの信託における自己執行義務の考え方については．樋口・前掲注（31）
　115頁等を参照。
36）TRUSTEE’S　POWER　TO　DELEGATE：ACOMPARATIVE　VIEW，50　Notre
　Dame　L，273．
37）リステイトメントとは，アメリカ合衆国の各州の州法と判例法の現状を分析し，お
　およその共通事項を法分野ごとに法典の形式で学者が注釈をつけて取りまとめたもの
　である。リステイトメントの意義については，樋口範雄『フィデュシャリー［信認］
18 〔論　説〕
での間，「受託者は自ら処理するのが相当と認められるべき事務（裁量的事
務）について自己執行義務を受益者に対して負っている」という考え方がス
タンダードであったZZ）。ここでは，アメリカの信託における信託事務の処理
の第三者への委任に対する考え方がどのように変遷してきたのかを簡単に確
認することとしたい。
A．1920年代
　アメリカの信託の権威であるボガート39）によると，受託者の裁量的権限は
委譲することができないと考えられていた。
ボガートの見解
　受託者は代理人に自由裁量権の使用と判断に関連する権限の行使を委任
することができない。しかし，単純な非裁量的で機械的な事務の履行に際
して代理人を雇うことができる。
ボガートは上記理由を次のように説明する。
　受託者は高度な信認関係（highly丘duciary　relationship）を要求される
地位にある。受託者は優良な判断九誠実さ，経験があることを理由に選
任されているのである。
　委託者は信託の管理事務について受託者がその特性を働かせることに依
存する権利がある。また委託者は信託に関する重要な行為が受託者の代理
人等に委譲されないだろうと期待する権利を有している。
　の時代信託と契約』74～75頁（有斐閣，1999年）を参照。
38）Restatement（Second）of　Trusts§171（1959）．
39）George　Gleason　Bogert，　Handbook　of　The　Law　of　Trusts，　Sec．95（1921）．
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　したがって，エクイティは「受託者は裁量的権限の行使を委任すること
ができない。もし，受託者が裁量的権限の行使を代理人等に委譲し，代理
人がこれを行使した場合には，無効である」というルールを確立した。
　しかし，もし，履行される行為が単に非裁量的で機械的な事務で，判断
や裁量が生じない行為の場合，受託者はその目的のために代理人等を使用
することができる。
　ボガートは①受託者は優良な判断力，誠実さ，経験を有しており，高度な
信認関係（highly　fiduciary　relationship）を要求される地位にあること，②
委託者には，信託の事務について受託者がその特性を働かせることに依存す
る権利があること，③委託者は信託に関する重要な行為が受託者の代理人等
に委譲されないだろうと期待する権利を有していること等を理由として受託
者の裁量的権限は委譲できないと説明している。
　これはイギリスの信託と同様に受託者に対する個人的信頼（Personal
Con丘dence）を重視したものと思われる。この点，後に編纂される第1次信
託法リステイトメントでは「受認者は通常，受認者としての義務の履行を第
三者に委任してはならない義務がある40）」というようにこの権限移譲に関す
る説明を受託者の義務と位置付けて説明しているが，ボガートはこの権限の
委譲に関する説明を受託者の義務ではなく，受託者の権限から説明している
ことは注目すべき点であろう。
B．第2次信託法リステイトメント（1959年）
　受託者の信託事務の処理について，第2次信託法リステイトメントでは次
の通り，明確に自己執行義務を規定している。
40）Restatement（First）of　Trusts§2comment　b（1935）．
20 〔論　説〕
§171　自己執行義務（Duty　Not　to　Delegate）
　受託者は自ら処理するのが相当と認められるべき信託事務について，第
三者に委任をしてはならない（自己執行）義務を受益者に対して負ってい
る。
コメントa信認関係
　受益者に対して信認関係に立つ受託者は，受認者としての義務を自ら履
行するという義務を負っている。信認関係の性質に関しては§2を参照。
§2信託の定義（Definition　of　Trust）
コメントb信認関係（Fiduciary　relation）
　他人に対して信認関係に立つ者は，その関係の範囲にある事項に関して，
他人の利益のために行動する義務がある。受認者は通常，受認者としての
義務の履行を第三者に委任してはならない義務を負っている。
　信認関係の範囲内にある事項としては，裁判所が承認　もしくはこの関
係が発生する際に信託条項で認められていない限り，受認者は他人（受益
者）を犠牲にして利益を得てはならない。さらに，他人の同意なくして競
合関係に入ってはならないという義務がある。
　上記のとおり，第2次信託法リステイトメントが取りまとめられた段階で
は，受託者の信託の事務に関する権限の執行は，委任してはならないと明確
に義務付けられていた（duty　not　to　delegate）。そして，このような根拠付
けをしている理由は信認関係があるからだとされている。この点，第2次
信託法リステイトメントのリポーターであるスコット教授は，「この義務は
信託条項の規定だけでなく，信託設定から生じる関係も原因となって受託者
に課されている」と説明する41）。
41）アメリカ信託法の権威であるラングバイン教授は，自己執行義務のルールの目
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C．第3次信託法リステイトメント（2007年）
　第2次信託法リステイトメントで自己執行義務は信認関係の柱の一つとし
て，その義務は重いとされていた。だが，投資手段の専門化・多様化によ
り，このような原則は批判されるようになった。そして，合理的な投資家の
ルールと呼ばれるプルーデント・インベスター・ルール（Prudent　investor
rule）が受託者の投資権限と義務に関して新しいルールを確立した。そして，
これに合わせて§171の自己執行義務は1992年に改正された。なお，この
受託者の義務は，2007年に出版された第3次信託法リステイトメントには次
の通り記載されている。
§80　委任に関する受託者の義務（Duty　with　Respect　to　Delegation）
（1）受託者は，受託者と同等のスキルを有する合理的な人が信託事務の執
　行の責任を他人に委任するような場合を除いて，自らが信託事務の執行
　する責任を履行する義務を負っている。
（2）信託事務の処理に関する受認者的権限を委任するのかしないのか，誰
　に依頼するのか，どのような方法を採るのかといったことについて，さ
　らには，委任した後の代理人をいかに監督・監視するのかの判断につい
　て，受託者は受益者に対して受認者としての裁量を行使し，同様の状況
　において受託者と同等のスキルを有する合理的な人が行動するように行
　為をする義務を負う。
コメントd　（General　fiduciary　duty　and　Discretion）
　受託者は信託の受益者に対して信認関係に立つ。それ故に，受託者職務
的は①Trustee　succession，②Personal　trusteeship．③Cost，④Discretionary
functionsの4点にあると説明する（John　H．　Langbein，　Reversing　the　Non－delegation
Rule　of　Trust－lnvestment　Law，59　Missouri　Law　Review　105（1994））。
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に関する責任を自ら果たす一般的な義務を負っている（信託関係の性質に
関しては，§2コメントb参照）。この義務に係る例外は，受託者と同程
度の技能を有する人物であれば，状況を見て合理性をもって委任するであ
ろうという場合に，受託者が代理人を選任したり，信託の管理の実行を委
任したりすることを許容している。
　委任に関する受託者の意思決定は，信認的な判断と裁量に関する事項で
ある。それゆえにこれらの決定は，裁量的な権限を濫用することを予防す
る場合を除いて，裁判所によってコントロールされることはない。
§2信託の定義（De丘nition　of　Trust）
コメントb信認関係（Fiduciary　relationship）
　信託関係は，多くの形態が存在する信認関係のうちの一つである。
　受認者は通常，信認義務の履行を第三者に委任することができないとい
う義務がある。しかしながら信託の受益者の利益に資する場合は，受託者
が合理的な人物がそうするのと同様に委任することがありうる。
　信託条項や法はしばしば，いくつかの事項もしくは状況で，明確に受託
者に委任をする権限を付与している。
　受託者の権限の委譲について，第3次信託法リステイトメントはこれを
「受託者の義務」というカテゴリの中で取り扱ってはいるが，この権限の委
譲は受託者が注意義務に違反しない限り正当化されるようになったと言われ
ている。
　この点につき，受託者の自己執行義務の根拠は従来，「委託者の通常の意
思」に求められていた42）が，この意思については現在，「委託者の通常の意
思が，受託者による厳格な自己執行を要求するのではなく，効率的な管理運
42）Restatement（Second）of　Trusts§171（1959）．
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用のためには委任も可とするという認識に立った」と説明し，この自己執行
義務の従来の考え方とは，委託者は受託者個人を信頼し，委託者自身に信託
事務を行ってほしいと考えて信託設定を行ったという推定がルールの前提に
あったからであるとされている。そして，委任してはならないのに委任して
しまった場合，その結果生じた損害について受託者はすべての責任（結果責
任）を負う。代行者の行動自体に注意義務違反がなく，代行者自身の責任が
追及することのできない場合であっても，受託者の責任は追及でき，自己執
行義務が信認義務の中でも重要なものと，されてきたことの証左であるとさ
れている43）。
（3）私見
A．英米の自己執行義務に関する考え方（根拠）の相違
　信託に関する法制はイギリスもアメリカも現代化され，自己執行義務の緩
和はどちらの国でも進み，受託者の権限は委譲できることが原則となったが，
この自己執行義務を緩和した時期が両国で大きく異なっている。
　私見となるがこのような違いが生じたのは，信認関係・信認義務に対する
考え方がイギリスとアメリカとでは異なる発展を遂げているからではないか
と考える。この点は，今後の研究課題とする予定であるが，先にも述べたと
おり，イギリスの信託において受託者に自己執行義務は「受託者による権限
の委譲は，委託者が受託者の個人的な判断を信頼して，受託者を選定したと
いう仮定を基礎としている吻と言われている。この受託者に対する個人的
信頼を基礎とした自己執行義務はpersonal　confidence　standard45＞と言われ
る基準に依拠しているようである。一方で，アメリカでは，自己執行義務を
43）樋口・前掲注（31）115頁。
44）　SZtl》ra　note　36．
45）Graham　Moffat．　Trust　Law　Text　and　Materials　4th　edition，　at　499（2005）．
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説明するにあたっては，委託者の意思のほかに受益者と受託者との信認関係
（Fiduciary　relation）を強調し，’ ｩ己執行義務（Duty　not　to　delegate）は信
認義務（Fiduciary　duty）を構成する義務の一つであると説明する点が大き
な特徴であり，この関連性を尊重するあまり，リステイトメントは自己執行
義務の廃棄について慎重な態度をとったのではないかと推察する46）。
B．信認関係・信認義務とは何か
そもそも「信認関係」とは何か，受認者が負う「信認義務」とは何かとい
うことに若干触れることとしたい。
　信認関係とは一般に，一方当事者が他方当事者に依存する関係のことを言
い，この代表例としては信託関係（受託者と受益者との関係）が挙げられる。
46）なお，参考ではあるが，統一信託法典（UNIFORM　TRUST　CODE）では受託
　者の信託事務の委任を次の通り規定している。これは第3次信託法リステイトメン
　トを参考にして規定したものであるが，こちらの規定は受託者の義務というよりは
　むしろ信託事務の処理の委託は受託者の権限として行えることを明確に表してい
　る（Lawrence　H．Jr，　Averill／Mary　F．　Radford，　Uniform　Probate　Code　and　Uniform
　Trust　Code　6th　edition，　at　706－707（2010））。
　§807　受託者による委任（Delegation　by　Trustee）
　（a）受託者は同じような能力を持つ合理的な受託者なら当該状況において委任する
　　のが適切だと思われる義務につき，委任することができる。受託者は，次に掲げ
　　る事項につき，合理的な注意・技能・配慮を払わなければならない。
　　（1）代理人の選任
　　（2）信託目的と信託条項に適合するように，委任の範囲と条件を定めること
　　（3）代理人の義務履行と委任の条件を遵守しているか否かを監督するべく，定期
　　　的に代理人の行動を審査すること
　（b）委任された任務を果たす際に，代理人は，信託に対し，委任の条件を遵守する
　　よう合理的な注意を払う義務を負う。
　（c）（a）項を遵守した受託者は，任務を委任した代理人の行動につき，受益者または
　　信託に対して責任を負わない。
　（d）当州の法が適用される信託の受託者から権限または義務を委任され，それを受
　　諾した代理人は，当州の裁判管轄権に服する。
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信託以外の信認関係として，イギリスの信託であれば，例えばペナー教授は
代理人や会社取締役が受認者に当たると説明する。また，アメリカの信託で
は信託法リステイトメントによると後見人と被後見人，代理人と本人，弁護
士と依頼人等の関係が信認関係にあるとされている。
　この信認関係における受認者が負う義務を信認義務というが，ペナー教授
は信認義務を「他人のために忠実に行動する義務」と捉え，自己執行義務は
信認義務の一部として位置付けてはいないようである47）。一方で，信託法リ
ステイトメント信認関係における義務の柱として，自己執行義務と忠実義務
を掲げており48），これら2つの義務はいずれも信認義務であると解釈してい
る49）。筆者が調べた限りであるが，信託の受託者に求められる信認義務の範
囲というものには統一的な見解はない50）ようであり，この概念をどのように
整理するのかによって，受託者の信託事務の範囲や，受託者として負うべき
義務の取り扱いが幾分変わってくるように思われる。
C．私見
　信認義務の内容に自己執行義務が含まれるのかという論点は，受託者が行
47）JEPenner，　The　Law　of　Trust　7th　edition，　at　18－21，406－442（2010）．なお，ペナー
　教授は信認義務を‘fiduciary　duty’とは言わず‘fiduciary　obligation’と表現する。
48）Restatement（Second）of　Trusts§2（1951），Restatement（Third）of　Trust§2
　（2007）．
49）Restatement（Second）of　Trusts§2（1951），なお，信託法リステイトメントは，
　信託の受託者の義務は代理人や弁護士といった他の受認者の義務よりも徹底されてい
　ると説明する。
50）信認義務の適用範囲については，タマール・フランケル＝樋口範雄「講演信託モ
　デルと契約モデルーアメリカ法と日本法」法学協会雑誌15巻2号147～174頁（1998
　年），植田淳『英米法における信認関係の法理一イギリス判例法を中心として一』24
　～39頁（晃洋書房，1997年）を参照。なお，ペナー教授以外のイギリスの信託の基
　本書では，自己執行義務を信認義務の一部として説明するものもある（Gary　Watt，
　Todd＆Watt’sCases＆Materials　on　Equity＆Trust，　at　408－415（2009））。
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う事務をすべて信託事務と捉える必要があるか否かという問題にも通じると
思われるので，以下この論点について，現時点までの調査に基づいて所見を
述べることとしたい。
　信託関係における受益者と受託者との依存関係を考慮すると，信認関係を
柱にして自己執行義務を説明することについては正当性があるように感じら
れる。しかしながら，信認関係に基づいて発生する受認者の義務の核心は忠
実義務である51）と言われており，この義務の範囲を拡大的に解釈するのには
いささか疑問を感じる。なぜならば，信認義務における忠実義務は「ある者
（受益者）が，他の者（受認者）に信認を置き，ある特定の職務の遂行を委
託する場合には，かかる信認は受認者によって濫用される可能性がある。信
認の濫用のリスクは，あらゆる信認関係において不可避的である点に存在す
るとされている。そのために，受認者は受益者の利益のために行動しなけれ
ばならないということから課されている義務」とされている。一方で受託者
の信託事務の処理を第三者に委託できるのかどうかという判断は，信託の目
的を達成するために信託事務を受託者がどのような方法で行うのかという受
託者の判断（裁量権の行使）の問題であり，これは忠実義務というよりはむ
しろ善管注意義務の問題と解すべきではなかろうか。
51）この義務には，受認者は，①自己の利益と義務（受益者の利益）とが相反する立場
　に身を置いてはならない義務（利益相反防止義務）および，②受認者としての地位を
　利用して，自己（または，第三者）の利益を図ってはならない義務（地位利用避止義
　務）の2つの要素があると言われている（植田・前掲注（50）24～27頁）。
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m　おわりに
　H2．の私見で，信託事務の範囲（受託者の職務）は信託行為の具体的な
定めによって決められるのが原則と述べたが，これは当たり前と言えば当た
り前のことである。ではなぜ，今このようなことが実務家や学者の問で疑
問・違和感があるものとして議論されるのであろうか。
　私はこの疑問・違和感が生じる理由は，我が国において信託事務の在り方
をはじめに受託者義務の観点から検討しようとすることにあるのではないか
と考える。
　本稿の冒頭でも述べたとおり信託は，「受託者と呼ばれる者に課される義
務または義務の総体を表すもの52）」といわれ，受託者の義務を中心に信託の
あるべき姿が考えられてきた。このこと自体，何ら否定すべきことではない
が，受託者義務を出発点に信託のあるべき姿を考えようとすると，受託者の
不自由さばかりが目立ち，新たな信託の活用方法の創出や，民事分野での信
託の利用が活性化されない懸念がある。信託法の改正を契機に日本の信託は，
強行法規性の強いものから自由化が進んだことを考慮すると，信託事務の在
り方というのは信託目的達成のために行使される受託者の権限・機能という
観点にもっとスポットを当てて検討をするのが現代的なのかもしれない。
（法学研究科法律学専攻博士後期課程）
52）前掲注（5）参照。
